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1..長 期 波動 と覇 権国 盛衰
今 日の:世界経済を長期波動的観点か ら把握する市法は,・一つの有力な経
済学への新たな貢献のように思える。 コン ドラチェフ的長期波動は戦後,
多 くρ経済学者の間では2全 く無視され声却 されていた考え方であぐが,・
こ?最 秀の原因は,ケ インズ的有効需要管翠啄策によ?:て右上 りの単線変
動的塗趨勢的上昇を長期に渡っ{維 持可能だと考える人 々炉圧倒的に多か
ったから`Cあ る。(図1.1参 照)し かし,、今 日,覇 権国アメリカの衰退 とそ
れに:伴う世界経済の変調に直面して,1920～30年 代 との時代的類似性が呼
び起こされるに至っている。世界経済の歴史的変遷はケインズ的な単線変
動的趨勢㊧上昇ではな く,構 造変動を伴 う長期波動的大循環過程 として認
識 され ることが有力にな りつつあ る。 、
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長期波動の現代的解釈の中で最も興味をひ く論点は,,世界経済を 「覇権
安定 システム」 として把え,.シ ステムの中心的役割を担 う覇権国が,国 際
的公共財を安定的に供給するかしないかに応じて世界経済の長期タ:イ、ナ ミ
ズムを 「覇権国盛衰仮説」 として抱える見方であう。揖界経済ぎ子テ～・に
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おけ る覇権 ρ交替 を,「 非家替」 とい う挑戦的種機 馨)カテ コ:Jrを 含 め て
類型化すれ ば,1820～40年 代 におけるイギ リス と3-Rッ、パ大陸!フ ラン




年代におけ るアメ・リカと日本 との非交替なξ,19世 紀から今日までの200
年間で,4回 の約50年 間隔をもつ 「循環的長期変動サイクル」を繰 り返 し
ているのである。この循環的変動が,世 界経済の偶然的,外 生的現象では




の衰退は,覇 権国の経済構造の矛盾,す なわち後に説明するような 「過少
生産構造の矛盾」を根因として発生するものと云わざるをえない。
一 般に経済実体における 「構造(structure)」 とは,な んらかの 全体を
構成する個 々の部分の,そ の全体 に 対する比例性ないし結合形態 を 意味
し,こ れ らの比例性ないし結合形態が不均衡であった り,相 剋関係をもつ
場合,そ こに 「構造的矛盾」が存在するとみるのである。 もちろん構造的
矛盾は,短 期的要因によって形成されるものではな:く,実 体の長期動態的
ヘ ヘ ヘ へ
構造変動によって形成され,実 体における個々の部分の結合形態における
特性ないし性格を現わ している(2)。
構造的矛盾 という概念に関連して,経 済学 の 中で最 も重要なものは,
「需給構造の矛盾」である。需給構造の矛盾とは,総 需要(D)と 総供給
(S)に 対して,「S≧D」 の関係,す なわち 「S≠D」 を意味する。 こ
れ らの不均衡は,表1に 示す ように観点を需要側に置 くか,供 給側Y`置 く
かによって,四 つの種類に識別できる。
いま(A)ケ ースにおける 「S<D」 の構造的不均衡状態を考えること
とし,需 要側を重視した観点に立って,こ の不均衡をみれぽ 「過剰需要の



















点に立てば,r過 少供給ないし過少生産の不均衡』であ り,少 な:すぎる供
給を増加する(+S)こ とによってのみ均衡が回復されるのである。か く
して,需 給構造の不均衡で奉る 「S<D」 の関係をめ ぐって二つの観点が
対立する。
同様に(B)ケ ースにおける 「S>D」 についても,需 要側を重視した
観点に立てば,「 過少需要の不均衡」であ り,少 なすぎる需要ない し支出
を増加すること(+D)に よってのみ均衡(S=D)が 回復される。しか
し供給側を重視した観点に立てば,「過剰供給ないし過剰生産 の 不均衡」
であ り,多 すぎる供給を削減することによってのみ均衡を とりもどすこと
ができる。か くして,需 給構造の不均衡である 「S>D」 の関係について
も二つの観点が対立する。
ところで,約50年 のタイムスパンをもつコン ドラチェフ的長期波動は,
図1に 示す ように均衡水準EE'線 をはさんで下位転換点(TとT')と 上
位転換点(P)に おいて3回(T-P-T')の 時代的,世 紀的需給構造の矛
盾に直面するものと解釈される。なぜなら,長 期波動の下位転換点(Tと
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分 類 す る こ とが で き る 。
(1)過 剰 生 産 型 長 波 モ デ ル
t
.このタイプの長期波動モデルは,下 位転換点(TorT')お よび 上位転換
点(P)の 相方において,供 給側重視の過剰供給(な い し過剰生産)構 造の
矛盾(S>D)を 仮定し,二 つの転換点において供給側における過大実現
が発生 しているものとする見方である。多 くのこれまでの伝統的長期波動
論は,こ の種モデルに属し,P点 で過剰生産構造 め 矛盾が発生し,T'点
でそれが極大化されるとするものである(図1.2参 照)。 しか し,こ ・の種の
長波モデルは,Pか らT'へ の下降プロセスを説明しえても,'そ れ 以前の































図1.3準 ケインジアン的循環変動 図1.4長 期波動の綜合モデル
中期的好況現象(後 に説明するように不安定パタ「・ンを有するデフペ リテ
ィー)を も説明しえない。こマ)種 「一般的最期危機説論者」は,単 線的右
下が りの学統的経済変動観の誤 りに陥ち入ってい るのであ り,あ たかもケ
インジアンが単線的右上 りの半紡的経済変動観(図1.1参 照)を もっこξ
への誤 りと対称をなしている。すな:わち,ケ インジアンは右上 りの単線変
動的な趨勢的上昇だけを問題とし,マ 般的長期危機論者は右下がりの単線
変動的な趨勢的下降だけを問駆にしているのである。言 うまでもな く長期
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波動学説は,世 界経済の循環変動的構造矛盾丁一P-T'に 対して一纏的説
へ
明を与えるものでなければならず,右 下 りや右上 りだけの半紡的解釈 しか
持ちえない単線変動的思考構造とくらべて著しい特徴を持つものなのであ
るO世 界経済の歴史的変動は長期波動的循環変動観によっZの み真に一統
へ へ 　し へ
的解釈が可能なのであ り,上 昇と下降の 「二天一流」の大循環によっての




この長期波動モデルは,下 位転換点(TorT')お よ び上位転換点(P)
の相方において,需 要側重視の需給不均衡を仮定 し,T(お よびT')点 で
は,過 少需要構造の矛盾が,ま たP点 では過穀需要ないし過剰支出構造の
矛盾が発生 しているものとする見方である。
始発的初期の下位転換点T時 点で一回限 りの群生的技術革新を仮定 した
上で,過 少需要構造の矛盾を想定することは,・有効需要拡大政策によって
ケインズ,シ ュムペーター的局面 としてT-E-Pの 長期上昇局面を 発生
させる(図1.3参 照)。しかし,上 位転換点のP点 をケインズ政策の行き過
ぎによる過剰支出(な いし過剰需要)構 造の不均衡とみることは,そ の抑





上 りほどではないにしても,"準 ケインジアン的"と で も呼ぶ べ き,循 環




衡(Eつ へ と回帰す ることが可能であると考えていることである(図1.3
参照)。真の長期波動論形成の論理的構造 を 与xる ためには,P点 近傍に





この長期波動モデルは,始 発的初期の下位転換点であるT時 点を,需 要
側重視の 「過少需要構造の矛盾」(S>D)と 仮定 し,上 位転換点で あ る
P時 点を,供 給側重視の 「過少生産構造の矛盾」(S〈D)と 想定 す る。
そしてさらに,最 終的下位転換点T'時 点を過少需要構造の矛盾における
極限値である 「過剰生産構造の矛盾」(S>D)と 仮定する見方である。
(図1.4参 照)。 このモデルにおける最大の特徴は上位転換点P時 点を単な




な く,相 対的に生産(な いし供給)が 少なすぎることの矛盾あるいは生産
増大の不可能性をもつことの矛盾を言 う⑥。覇権国の衰退という現象の経
済学的意義は,過 少生産構造の実体に経済が突入したことであ り,単 なる
過剰支出体質の需要側の矛盾だけに陥ち入っているのではなく,供 給側に
相対的な物的基礎の不足状態が出現していることである。経済実体におけ
るこの認識は重要であ り,覇 権国衰退の解明ばか りでなく,長 期波動論に
とっても決定的な意味を持つ。多 くの経済学者は,総 需要の不足や,過 剰
支出の矛盾を問題とするが,物 的基礎の衰退としての 「有効供給の不足」









の矛盾とい う概念は,最 も重要なコソ毛プ トであ り,長 期波動の現代的解
釈にとって重大な問題提起とい うべきである。後に祥論ずるように覇権国
経済における過少生産構造とい う生産側の矛盾が,長 期波動における下降
局面の均衡水準(E')を 不安定にし,E'一T'局 面へ と底割れ す る長期の
不況局面をつ くり出すものと考えることができるのである。
長期波動論 としての需給構造変動の綜合モデルは項を改めて論ずるが,
これまでの論義で示 された,① ヶイソジァン的単線変動論,② 一般的長期













長期波動は図2に 示すように,約50年 のタイムスパンを もつ 世界物価
(Pw)の 循環的変動である。 時代的な均衡状態(S=D)の 物価水準Eと



















長期動態におけ る時 代的均衡状態(S=D)で あるか ら,Tな い しT'は,
均衡を実現す る場合 の世界物価水準OPwよ りも下位に位置す ること に よ
って 「S>D」 なる需給構造 の矛盾 を もつ もの と 考 え ら れ,逆 にP点 は
OPwよ りも上 位に位置す ることに よってrS<D」 な る需給構造 の 矛盾を
もつ もの と考え ることが できる。長期 波動 は約50年 の タイ ムスパ ンを通 じ
て,,T-E-P-E'一T'の経路に沿 って需給構造 の 変動 を伴 うが,上 昇局
面や下降局面 の出現 は,経 済 実体 の 「需給構造 の矛盾」 と深 く関連 してい
る。 ㌔
(i)A局 面は,Tか らEへ の経路であるがこの間,需 給構造の変動は
「S>D」 から 「S=D」 への変化であ り,相 対的に需要Dが 拡大される
ことによって均衡状態が実現されることは明らかである。従 って,T点 の
「S>D」 なる需給不均衡は,需 要側重視的観点に立つ 「過少需要構造の
矛盾」であ り,A局 面は,過 少需要構造の矛盾の極点からスター トして,
徐々にこの矛盾が需要拡大政策を通じて解消する局面と理解される。とく
に長期波動論は,初 期時点において"一 回限 りの群生的技術革新"の 発生






る。物価水準は非過熱的低水準であ り,消 費,投 資,財 政支出のアブソー
プションやマネーサプライは,ク ラウドアウ トやインフレの心配なしに平
行的に拡大可能であ り,技 術革新の発生は世界経済を異質化させ る と共
に,比 較生産費差を拡大し自由貿易の世界秩序を生み出すことになる。長
期波動の上昇局面におけるE点 の近傍は,技 術革新を主導する覇権国を中
心として世界経済の世紀的黄金時代であ り,自 由貿易主義,世 界貿易の繁
栄,物 価安定,生 産の拡張などの好循環的複合作用が支配的となる。1960
年代,1910年 代,1860年 代,1810年 代は各々歴史的な類似の対比において
この時期に該当し,約50年 を周期 とする循環的歴史現象とみなされる。同
様に長期波動の50年 説を単純に敷桁すれば来たるべき2010年 代は,未 来の
黄金時代を形成するものと言えよう。
(ii)B局 面は,Eか らPへ の経路であるが,こ の間,需 給構造の変動
は,rS=D」 から 「SくD」への変化であ り,相 対的 に 需要Dが 一方的に
拡大されることによって不均衡状態へ突入 したとみることができる。 しか
し,P点 が長期波動を通じた時代的最高物価水準であることを考えると,




地制約,金 不足,エ ネルギー不足)や,技 術的革新衝撃力の弱体化,な い
し覇権国産業の空洞化に伴 う衰退現象な どが発生 し,経 済の供給側に大 き
な制約要因を発生させるからである。従って,P点 のrS<D」 なる需給
不均衡は,供 給側重視的観点に立つ 「過少生産構造の矛盾」 と理解 され,
44(44)
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B局 面は,均 衡的需給構造の調和的状態か らスター トして,徐 々に過剰需
要構造の矛盾を拡大しつつ,ケ インズ的有効需要拡大政策の無効性を強め






需給関係における 「SくD」 の不均衡状態のもとで,な んらかの理 由に
よって需要側の削減が困難であった り,大 きな社会的抵抗が予想され る場
合,す なわち需要の社会的下方硬直性を仮定する場合,か か る不均衡は




P点 の左近傍では,イ ンフレ的過熱状態が発生しているが,そ れは単に
過剰支出としての需要側だけの矛盾が一方的に生起しているのではな く,
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供給側における 「有効供給の不存在」とい う,よ り根本的な供給サイ ドの
矛盾が並存 して生起 しているのである。
覇権国を中心 とする世界的規模の過少生産構造の発生は,ゼ ロ ・サム近








貿易赤字,累 積債務などの内外不均衡が覇権国でよりは げ し く顕在化す
る。
経済の実体に過少生産構造の矛盾を抱える社会生活体においては,マ ー
ケッ トは品不足であ り,消 費者のニーズに適合する商品は陳列されておら
ず,生 産者の売 り惜 しみ と消費者の買い漁 りによる 「インフレ期待」が蔓









すこと,す なわち 「有効供給拡大策」でなければならない。 こみ た め に
は,ま ず従来の政策主体による規制的,介 入的政策スタンスを放棄 し,自




あった り,デ レギ ュレーションによる規制緩和,各 種税率の削減,財 政赤



































に随伴する不可避的な経済不安定現象であ り,た とえ物価 が 沈静化 して
も,・長期不安定要因が対外債務面か ら累増 されてゆ くことになる。覇権国
の債務国化は,そ の国の経済実体における過少生産構造 の 現象形態 で あ
り,た とえ輸入の増大により物価が沈静化して も,そ の本質は何 も解決さ
れていない。いずれにせよ,瑚 権国の債務国化は,長 期波動のピーク近傍




(iii)C局 面は,Pか らE'へ の経路であるが,こ の間,需 給構造 の変
動は,「S〈D」 から 「S=D」 への変化であ り,相 対的に供給が拡大される
ことによって均衡状態が実現される。従って,C局 面は,過 少生産構造か




れ,時 代的世紀的な世界物価の 「下方屈折点」をもっことであ り,P点 を
境として長期下降局面が出現することである。歴史的時代的大循環の上位
転換点が,P点 近傍における 「過少生産構造の矛盾」を基本動因とすると
い う認識は,こ れまでの長波生成論には見出されない新 しい主張であ り,
これこそが 「需給構造変動仮説」における最大の強調点である。
需給構造変動仮説にもとづいた長期波動論が提起する問題はここで終る
のではない。E'点 は,世 界物価の沈静化ないし下落に よ っ て,長 期下降






に よって,相 対的に安 く大量の輸入を増大 した り,財 政赤字を他国の資金










出し,E'点 は,そ の ような長期下降局面に生 じた 時代的 「不安定均衡」




融政策を とらない限 り,経 済のバブル化は避けられず,赤 字債務 を もつ
「覇権の債務国」 とは対称的な意味で不安定要因を抱えこむことになる。




長波論議とその他の非長波論議の最大 の 相違点は,長 期波動論者がE'
点を境にD局 面(E'一Tつ へ と世界経済が一段 と底割れす る危険な可能性
を感知しているのに対して,非 長波論者は,こ れを好況局面の再来 と考え
ることである。長期下降局面での均衡点E'は,「 撹乱的不安定パターン」
の特性をもち,長 期上昇局面の好況局面と異なり,デ フレーション(物 価
下落)と プロスペ リティー(好 況)の 複合的合成語である 「デフペ リティ
ー(Defperity)」 とでも呼ぶべ き状態を意味 し.ている。 デフペ リティノー の
経済的特性は,世 界経済の覇権国が過少生産構造の矛盾という供給サイ ド
の不均衡要因を色濃 く保持 してお り,経 済的衰退現象や累積債務国化が以
然 として続行中である一方で,非 覇権の債権国が,非 不胎化的バブル現象
をもち,世 界経済の実体に実質的巨大な不均衡構造が存在 しているとい う




構造変動に盲目的であるとい うべきで,過 少生産構造とい う供給サイ ドの
矛盾に対する認識が根本的に欠如していることにその最大の原因がある。
(iv)D局 面はE'か らT'へ の経路であるが,こ の間,需 給構造の変動
は,「S=D」 から 「S>D」 への変化であ り,相 対的に需要Dが 縮小 す る
ことにようて不均衡状態に突入したとみることが で きる。世界経済がE'
一T'のD局 面に突入する必然性は,長 期波動論者の最も特徴的 な認識で
あるが,そ れは前述のE'点 のもつ不安定性に 依存 している。 過少生産構
造の実質的解決を求めるならぽ,相 対的に需要Dを 縮小する 「過少需要強
化政策」を長期に渡って発動せざるをえず,経 済がD局 面へ と落下する可
能性は大となる。 ここで言う 「過少需要強化政策」 とは,単 なる総需要抑
制政策 と根本的に異なるものである。通常の総需要抑制政策は,そ れが現
ヘ ヘ ヘ ヘ へ
実に発動されるときは,少 なくともインフレギャップ解消の均衡化政策を
ヘ へ
意図 しているのに対して,過 少需要強化政策は,過 少生産構造解決の不均
ヘ ヘ ヘ へ
衡 化政策を基本的に意図している。従 って,こ の場合の過少需要強化政策
は,過 少生産構造解決の積極的調整策を意味す るC局 面での 「有効供給拡
大策」 とも異なることはもちろんであ り,E'点 の不安定性を誘引 と して
発動 される過少生産構造解決の消極的調整策に属するものとみることがで
きる。
世界経済がD局 面(E'一T')へ と突入するのは,E'の 不安定さを 解消
すべ く,「過少需要強化政策」を発動するときで,落 下の程度は,E'点 の
不安定度に依存し,と くに覇権大国の実質的な過少生産構造の矛盾の大き
さに強 く依存する。覇権国衰退の生産力復活に1兆 ドルの累積債務では足
りず,2兆 ドルや3兆 ドルを必要 とするならば,そ れ以前に ドルは暴落す
るだろうし,反 対に ドル暴落を回避するために高金利政策や支出削減政策
を内容 とす る 「過少需要強化政策」を採用すれぽ,経 済不況による大量失
50 、(50)
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業を国内に生み出し,政 治的に失敗せざるをえないであろう。E'点 の 不
安定さは,国 内的マクロ政策と対外的経済政策の矛盾した二律背反的関係
を もつ ことで,最 悪の解決案は,累 積的債務をもつ覇権大国が保護主義や
ブロック経済を形成 し,経 済的国民主義に訴え,覇 権大国の世界的責任を
放棄した り,ま た非覇権の債権国が,バ ブル発生のインフレ的過熱作用を
恐れて,不 胎化的過少需要強化政策を採用することである。
もしE'点 が,国 内的マクロ政策 と対外的経済政策 の 二律背反的関係を
生み出すだけで,な んらの解決とならない不安定状態であるとすれば,国
際協調の限界を超えて,世 界経済は相剋的蘭係に突入せざるをxな い。E'
点の不安定性を動因と:して,保 護主義やプロッグ経済が形成 された り,不
胎化的金融政策が採用されることは,世 界経済に変形された過少需要強化
政策が出現することで,需 要が細分された う,縮 小された り,抑 止さ航る
ことに よって漸次,世 界需要が極小化されつつあるのである。
E'一T'のD局 面では世界経済に何が起 きるか予断を 許さないが,覇 権
大国の衰退の程度によっては,こ れまでの長期に渡る累積された債権債務
関係が棚上げされた り,為 替相場や金利水準ぷ暴落,暴 騰 した りナる可能
性がある。保護主義やブロック経済の形成によって始めて,実 質的過少生
産構造の矛盾が解決するとするな らぽ,世 界経済は極小化された需要め極
値 ・(T'点)に 到達することになる。極限的な過少需要強化政策を通 じて
の極値は,世 界物価最:底め非過熱的経済状態であるが,こ れは供給側重視
の観点に立った 「過剰生産構造」の出現にほか ならなく,こ の時点で始め
Lて:,P点 で生じた過少生産構造の矛盾が実質的に解決されるのである。従
って,T'点 が長期波動を通 じてめ時代的な最底物価水準であるこ とを考
えると,こ の不均衡(「S>D」)は,需 要側Y'立 つ 単 な る 「過少需要構造
.の 矛盾」ではな く,こ の矛盾の極点で発生する,'供給側重視の観点に立っ






ある。従って,T'点 のrS>D」 な る需給不均衡は,供 給側重視的観点に
立った 「過剰生産構造の矛盾」と理解 され,D局 面は,「S=D」 のブラジ
ルな均衡的需給構造からスター トして,徐 々に過少需要構造の矛盾を拡大
しつつ,そ の極点において 「S>D」 の 「過剰生産構造」が発生し た もの
と理解 されなけれぽならない。通常,過 剰生産構造発生の論理的 メカニズ
ムは,無 政府的投資拡大にもとつ く供給能力の過剰として供給側ふ ら説明
されるのであるが,こ こでは,「過少需要強化政策」 とい う需要側 の 不可
避的削減政策によって生ずる相対的需要削減論に立脚 している点で,従 来
と著しく異なった認識が提示されているのである。
最後に,T点 とT'点 との異同の問題が残されているが,両 者は,低 物
価と豊富な遊休資源の存在において共に同一状態である。 しかるにT点 を
過少需要構造 とし,T'点 を過剰生産構造とする大きな違 い は,T点 がシ
ュムペーター的な始発時点での群生的技術:革新の仮定によって,供 給側の
矛盾をなんら保有せず,単 純に需要拡大政策(ケ インズ的有効需要拡大政
策)さ えあれぽ,均 衡化へ向か うの に 対 して,T'点 は,過 少生産構造と
いう供給側の矛盾を解消すべ く過少需要強化政策(反 ケインズ政策とも異
ヘ ヘ ヘ ヘ ヘ ヘ へ








策),反 ケインズ的(有 効供給拡大策),逆 ケインズ的(過 少需要強化策)












メリカの債務国化は,「覇権国の経済的衰退 の 問題⊥であ り,世 界経済の
長期動態における.「歴史的法則性」に関連すると共に,・国際的秩序体制と
してのバックス ・アメ リカーナめ寿命にかかわる問題である。
戦後約50年 の世界経済を 「覇権国の盛衰」 という観点から把える視点は
今日ある種の流行的ブームを形成しているの で あ るが,経 済学の分野で
は,戦 前からゲルデルンや コン ドラチェフ,シ ゴムペーター,赤 松要など
によ'って 「長期波動論」として述べられてきたC戦 後多 くの経済学者は,'
経済学におけるこの伝統的考え方を忘却 していたとい.うべきで,明 らかに






現代的解釈にもとつ く長期波動論であるがω,覇 権国の債務国化は,長 期
波動の下降局面における一大国際金融的特色を示し,通 貨体制の動揺によ






論される債務問題は乳長期波動論 との関連性を全 く欠如 したもの で あ る
が,債 務問題に関す る現状認識 とその危機的理論構造を知る上では,+分
に参考になる書物のように思える。.
アメリカは1980年 代中のごく短期間に世界の巨大債権国から巨大債務国
へ と激変したがが,こ の ことは,そ れ 自身危機的状態でないとしても,あ
る重要な長期的意味をもρている。少な くともそれは,確 実に国際経済に
おけるアメリ,力支配が侵蝕されていることを意味し,ま た世界経済におけ
るアメリカ ドルの通貨上におけるステイタスの急激な変化であ り,そ れ と
共にあった特権の喪失を意味し,経 済の勢力均衡において,日 本や ヨーロ
ッパな:いLア.ジ7へ の転換を意味する。
第2次 大戦後約50年 の経過は,50～60年 をサイクルとする長期波動の一
循環であ り,1973年 のオイルシ ョックを契機 として そ れ 以降の世界経済
は,長 期波動の下降局面におけるシンドロームを色濃 く呈 していると言わ
ざるをえない。覇権国アメリカの大幅な貿易赤字と財政赤字,ド ル体制の
動揺 と為替相場の変動,世 界経済の構造的不均衡と発展途上国の債務の累








のは,世 界的秩序体制の一つである 「国際通貨体制」である。 とくに覇権






戦後約50年 の ドル通貨体制は,長 期波動的モデル分析による動態的視点
に立つとき,約13年 単位で①生成堅調期(1945-x1958年),② 発展的安定
期(1958～1971年),③ 成熟不安定期(1971^1989年),④ 危機 的 暴 落 期
(・984一・997年?!の 叩づ晦 ・鍛 蘭 局駆 分でき ま う(図3参 照)・
これは1長 期波動q史 的展開と覇権国アメリカの経済的寿命における段階














的仮定にもとつく一般的視点を基礎 とす る ドル通貨体制の変遷史とは著し
く異なった観点に立脚している。
国際通貨体制は,世 界経済の実体に及ぼす貨幣的秩序であ り,実 体の経
済的構造矛盾を敏感に反映して,そ の機能的役割を変化させる。 ドルによ
る通貨秩序が,世 界経済の健全な発展を促し,貨 幣の促進的機能として安
定的に維持しえたのは,生 成堅調期 と発展的安定期 の 二期間,す なわち

















L生成堅調 」L発展的安定期IL農 期」L騰 」






















表3円 レー ト(年 間平均)
























































に相対的高金利政策を採用すれぽ,国 内経済は停滞 し,失 業や不況を誘発
す ると共に,株 価や ドル価を暴落させる危険性に直面せざるをえないので
ある。
覇権国アメリカが巨大な累積債務によって 「国内マクロ政策」 と 「対外
(57)57
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経済政策」 との矛盾 した関係のはざまにはまり込み,長 期的に維持不可能
な二律背反的均衡化行動に当面 していることが,最 も象徴的な』ドル体制の
「危機的暴落期」の論理的メカニズムであ り,世 界経済の長期的停滞をみ




様に,「 国内マクロ政策」と 「対外経済政策」との 二律背反的均衡化行動
に当面せざるをえないのである。覇権国と非覇権国の二律背反的矛盾関係




第2次 大戦後アメリカは,軍 事的勝利者としてばか りでなく,経 済的勝
利者として世界経済に 「覇権国」 として出現することになったCア メリカ
は世界中で断然頭抜けた経済力をもち,そ の供給力と輸出競争力は,.他 の
残余の諸国に比べて問題にならないほ・ど強大であった。1945年 までに250
億 ドル相当の金準備をもち,世 界の金供給の75%を 保有するに至ったアメ
リカは,自 己の利益に役立つような 「国際金融システム」をつ くる強力な
立場にあった。ほとんどすべての人々が認めるように,金 は世界貿易をま
かなうのに必要な流動性を供給するには不十分であ り,世 界通貨としての
基軸通貨である ドルによって補填されねぽならな か った。金の価格は,
1933年 にルーズベル ト大統領によって1オ ンス35ドルに決められ て い た
が,そ れ以来すべての一般物価は2倍 になったにもかかわらず,金 は低価






ズに集まり新 しい国際通貨改革を行なった。J.M.ケ インズに よって率い
られたイギ リスの代表は,"世 界中央銀行"の 創設を主張 し,そ れに よ っ







て規律的ルマルが作られる」 とい う秩序形成の考え方である。か くして金











代って ドルを用いて国際的支払を決済し,国 際取引や国際準備として ドル




ある。 ドルは金 と比べてはるかに流動的で,隠 匿される危険性は少なかっ
た。最も重要なことは,「 ドル預金」をもっことは,利 子を生むことを意
味し,こ れ と対称的に金は,そ の保有によってなんらの利子を生むもので
はなかったということである。
新しい国際金融 システムにおいては,あ らゆる諸国は,国 際金融の規律
的ルールを守らなけれぽならないのであるが,ア メリカだけは,貨 幣を創
造し,自 分の意志で支出することができる唯一の例外国となった。今や1
オンス=35ド ルで交換可能とい う規律的ルールの もとでアメリカ ドルは,
一定の金融的秩序を世界に向けて提供しは じめたのである。すべての国民
通貨は金にかわって ドルとリンクされ,そ してその ドルは1オ ンス=35ド
ルの割合で金と結合されていた。貿易不均衡は,ア メリカ ドル で 決済 さ
れ,固 定為替 レー トは,介 入通貨としての ドルによって,上 下1%の 範囲
内に調整 されねばならなかった。ブレトンウッズ会議は,ド ルを 「世界の
基軸通貨」 とし,国 際金融システムをこれまでにないような段階に進展 さ
せることとなった。
さらにブレトンウッズ会議にお い て,IMFと い う"準 世界銀行'此をも
うけ ることが同意された。IMFは 貿易を監視 し,節 度を保つために つ ぐ
られたのであるが,国 際収支問題をかかえる諸国に,』一時的な資金供与を
行 うととが 目的であった。資金供与を受ける赤字国は,た だちに自国を経
済的に調節 し,赤 字をなくす ような政策を採用するよう"コ ソディショナ
リティー"を 付与 された。すなわちインフレを抑捌 した り,輸 出を促進す
る刺激策を採用 した り,輸 入削減による貿易赤字解消策がとられなけれぽ
ならない義務を付与された。IMFに よる 「操作介入のため の 資金」は,




のは当然のことであった。IMFの 本部が ワシン トンに 置かれたのは,偶
然の一致の出来事ではなかった。
新 しい国際通貨 システムである 「ドル体制」は数年間は十分に うまく作
用 した。アメリカが世界の金数量の大部分を保有している限 り,他 の諸国
は国際取引の決済において喜んで ドルを受容 した。かかる条件 の も と で
は,ア メリカは意のままに貿易赤字を出そ うと思えば出す こ とが 出来た
し,そ の赤字分は,自 国通貨の ドルで支払えぽよかったのである。しか し
協定が定結された初期においては,こ のようなことは生じなかった。アメ
リカは当時,貿 易黒字国であ り,事 実そのために今日想像もつかないよう
な 「ドル不足」さえひき起こされたのである。 しか し,そ れ以来世界は





メリカが外国に支出した ドルの全額は,他 の残余の諸国の受け取った ドル
の全額に等しくなけれぽならない。もしアメリカが輸入以上に輸出をする
ことによって,貿 易黒字を出しているならぽ,他 の残余の諸国に対してア











であるか ら,ヨ ー ロッパの巨大 な貿 易赤字 を相殺す るために,国 際収支 の
別項 目に プラスの項 目が付加 され なけれ ばな らなか った。戦災国の経常収
支の赤字 は,ア メ リカか ら資本収支 の借 り入れ に よる プラス項 目に よって
均衡 され,・「マーシ ャルプ ラン」に も とつ く貸 し付けや贈与 によって 賄 わ
れた ので ある。 もしこの ような貸 し付け資金が,提 供 されなか っ た な ら
ば,ア メ リカが,か よ うな莫大 な黒 字を もつ こと自体 不可能であ ったか も
しれない。第二次大戦直後の この時期 に,・国際通貨制度 に関す る問題 は何
一つ として生 じなかった。それは ア メ リカが 巨大 な貿易 黒字に よって貸 し
付け資金を工面す るこ とがで きた し,・覇権国 としての役割 を金融面 か ら積
極的に実行 したか らである。.む しろ,そ れ はア メ リカ経済及 び残余 の世 界
に対 して事実上 プ ラスの作用を もた らしたの であ った。'
ドル通 貨体制の生成堅調期(1945.58年)と も言 うべ きこの時期 の ドル
は,今 日流の ユー ロマネーや オイル マネー,な い しジ ャパ ンマネー と対 比
ヘ ヘ ヘ ヘ ヘ ヘ ヘ エ
して呼ぶな らば 「アメ リカンマネー」 と名づけ られ るべ き もので,ア メ リ
カ ドルは,真 に国際通貨体制を支 えた 「基軸通貨(Keycurrency)」 な い
し 「世界硬貨」であ った。 ドルは金に裏打 ちされ ているぽか りでな く,貿
易 収支の黒字 とい うア メ リカの経済力に よって も支 え られ ていた。 ドルの
信認 は強烈 であ り,巨 大 な債 権国 アメ リカの存在の もとに,「 ドル 不足」
の時代を引 き起 こし,世 界め諸国は ドル とい う成長通貨へ の需要を強め,
む しろ"ド ル不足の障害∫'によって世界の経済成長は抑制 されたの であ っ
た。
この時期,ド ル にとって最 も重要な ことは,債 権国 ア メ リカの圧倒的経
済力や金保有量を背景 として,低 金利や信用拡大 を行 うに十分 な成長通貨
の機能が与 え られ,「 アメ リカンマネー」 として世界経済の成長 を 促進す
る貨幣的 メカニズ ムを中長期的 に準備 した こ とである。 ドルが真 に 「ア メ
リカンマネー」 として存在す る ことは,後 のコ・一 口マネーやオ イ ル マ ネ
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一,さ らには ジャパ ンマネーとは,比 較にな らない安定性を意味 し,世 界
経済拡大への基本構造を通貨面か ら形成 したのであ った。
覇権通貨 としての ドルは,世 界のモ ノポ リー通貨 であ り,ア メリカの経
済力 と金保有量に よって盤石の価値的固定性が付与 され,完 全な アメ リカ
当局の コン トロールの・もとに存在 した。 これに反 して ドルが,通 貨覇権を
弱体化す るのは,経 済力の衰退 と金保有量の減少に よって価値的 固定性が
可変化 し,ユ ー ロマネーや オイル マネー,な いしジ ャパンマネーとして,
アメ リカ当局の コン トロール の外 に身を さらす ときであ り,ド ル通貨 のシ
ニオ リティーが喪失 され る場合であ る。生成堅調期 のアメ リカ ドルは,名
実 ともに覇権通貨 として,ア メ リカ当局 の管理 のも とにモ ノポ リー性 を保
持す ると共 に,世 界経済拡大への成長通貨 と して,価 値 的固定性 を保 ち,
安定性を維持 したの であ った。
(2>成 長安定期(1958-r7'年)
1958年 を境としてすべてが変 りは じめた。アメ リカは貿易黒字で得た ド
ルを世界に散布したぽか り・でなく,そ れ以上の額の過剰な ドルをばらまき
はじめたのである。そめ結果,世 界は1957年 末に,90億 ドルに達する ドル
残高をもつこととなった。それ とともに,ド ルの金への党換によって,ア
メ リカは 「金の保有高」を失いは じめた。このことは問題を発生するため
の始発的要因であったが,当 時の多 くの経済学者はそれ庶ど重要だとは考
えなかった。
1958年 頃,事 態は急速に変化 した。1958年 から1965年 にかけて,ア メリ
カはまだ国際収支の黒字を維持 してお り,貸 付けや援助 という形態で世界
の残余の諸国に対 して資金を供与していた。 しかし,こ れ らの貸 し付け金








行(か ならず しもヨーロッパとはかぎらない)に 預金された ドル を 意味
し,ド ルの名称で預金 されたまま,そ こに存在しているものである。ヨー




の人々に とってこのような ドルの役割の進展は便利で安全なもの と映 っ
た。
しか しなが らこれには一つの重大な"わ な"が あった。アメリカの銀行
は,預 金の一部を準備金として貯わえる こ と を 必要とする。この必要額
は,支 払準備 として預金の一部を手元に置 くことを義務づけるものである
か ら,預 金を貸与することによって資産ベースを拡大する範囲を制約する
役割をもつ。 この支払準備のための必要額を管理することによって,連 邦
準備銀行は,貨 幣供給量を コン トロールすることができた。たとえぽ支払
準備の必要額を高めることは,貨 幣供給の収縮を引き起し,そ れほどしぼ
しぼ行なわれたわけではないが,強 力な貨幣政策の手段であった。 しかし
一般にアメリカ以外の外国銀行は,そ の ような支払準備額は必要 としなか
った。その結果,ユ ーロドル預金は,預 金の乗数的拡大と呼ばれる過程を
通じて,無 限に拡大す ることが可能であ り,支 払準備要求がなかったため
に,:貨幣創出の銀行能力は無限に近かった。
さらに,ヨ ーロッパの銀行は,ご く短期の預金に利子を支払 うことが許




1960年 代は,ア メ リカの多国籍企業が急速に拡大 し,世 界中にその活動分
野を広げた時期であるが,多 くの多国籍企業はオフショア7生 産活動をま
かな うために,諸 国に巨額の ドル余剰資金 を 日常的 に 移動 した。その場





分にコン トロールを失なったことであ り,本 源的なマクロ経済政策の手段
の一つを喪失 したことである。他の一つは,ア メリカ ドルが,国 際通貨シ
ス テムの柱として一層拡大されたということである。今日,ユ ーロドル預
金は総計2兆 ドル以上であるが,そ れは大体,基 本的なアメリカ通貨供給
自体にひとしいものとされている。存在するアメ リカ ドルの半分は,ア メ
リカの銀行当局が管理できる範囲外にあるとみられ,と りわけ全世界が,
なぜアメリカ経済の健康 さの指標であるインフレ率に多 くの関心を払 うか
を理解する場合に,そ の理由がわかるのである。
1960年 代に起 きた別の関連する出来事は,ア メ・リカが国際収支の赤字を
続継することによって,金 の保有量を次第に低下するに至った こ とで あ
る。 もしドルが金 と同等の価値をもち,求 めに応じて金と交換されるなら
ぽ,理 論的にはだれ もが国際取引で,そ の支払に応 じて ドルを受け取るは
ずである。 しか しフランスを じはめとして,他 の諸国は,金 に対 して不換
紙幣とな りつつある,こ の ドルシステムが長期に渡って存続するものであ
るかどうか疑問をもつよ'うになった。'




額は,50億 ドルから700億 ドルへ と増大した。明らかに これは,求 め に 応
じて ドルが金に転換するとい うことが意味をなさなくなったことであ り,
金に対する潜在的 ドル要求額は,ア メリカの支払可能額の7倍 以上に達 し
たことを意味する。
危機的状況に直面してニクソン大統領は,1971年8月15日 に ドルと金と
の リンクをカットする決定を下 した。金と交換に ドルを買いもどす約束を.
アメリカはもはや放棄したのであった。これによって,世 界の残余の諸国
政府が保有する700億 ドルは1ア メリカ政府が宣言したように,ま さに700
億 ドルだけの価値しかもたな くなった。しかし驚 くべきことであったが,
多 くの外国政府は,こ れを避けることのできない現実 として受け入れ,国
際準備通貨 として ドルを利用 しつづけたばか りでなく,国 際的交換手段 と
して ドルを受容したのであった。そこには,ド ルに代る 「代替的基軸通貨」
は存在しなかった。 これぽ,ド ルにもとづいて構築さ・れた国際金融システ
ムの新たな局面展開であ り,金 は結果的に他の商品と全 く同じものとなっ
て,市 場で価格に応 じて売買されることとなった。




機説」が一艘的である㈹。しか し,ド ル残高の上昇は,ド ル過剰時代をひ
き起こした とは言え,「 ドル過剰の促進効果」によって世界経済 の 成長は
刺激され,ア メリカ ドルは,こ の時期,国 際通貨システムの柱石 として一
層拡大され,そ の機能において発展的役割を演じた ものと考えられる。ア
メリカの多国籍企業が世界中にその活動分野を広げ,オ フシ ョアー生産活





不足 と価格上昇は,ド ル体制の発展的成功を始発的要因として生 じたもの
と考えることができよう。
1
確かに多額の ユー ロマネーの存在 は;ド ルの価値 的固定 悔やキ ノポ リー
性を一層 弱体化 し,ア メ リカ当局の コン トロール外 の ドル を大量 に生み出
り
した と言え る。'しか しこの時期,ア メ リカが保有す る金数量 との対比にお
いて ドノv危機説が喧伝きれたのであるが,過 剰の促進効果セ亨よ6て 世界経




体に対顔 数 .㍗ ・で経即 実脚 裂躍 連レた講 造的矛盾を
始発的要因としている。すなわ ち,ア メリカが経済力の衰退が顕在化 し,
貿易収支の赤字が巨大化 し,金 価値の保証性がニクソン大統領の新経済政
策によって消滅し泥暗点以降`Cあ り,そ れ以前の13年 商は,過 剰の促進効
果にζ?て む凹しろrル 叫 世界経済の成長に発展卵な貢敵をLた の で あ
り,危 機的状況 とは異 質の ものであ った。.、
(3)成 熟不安定期(1971～84年)
1971年 末に,ア メリカは大きな国際収支問題を抱えやζととなρ#。 経
常収支の赤字は14億 ドルに達 し・貿易収支赤字は前例ρない22億h'ノヒに達
していた。ニクソン政権は197]年12月18日 に歴史的ス ミソニアン合章にタ
って,こ の事態に対処 し,大 統領のとった新経済政策(NEP)を 事実上各
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図5ア メ リ カ の 経 常 収 支 と 貿 易 収 支C7:
アメリカ以外の他国政府の介入によって決定され,影 響を受けるものとな
るからであった。 ドルをフロー トにし,ド ルと金 との リンクを切 り離すこ
とは,IMFに よって設定された為替相場の ガイ ドラインを破ることであ
り,「 スミソニアン合意」 は,根 本的にブレ トンウッズ体制の崩壊を意味
するものであった。
1971年 以前までに ドルは,世 界の基軸通貨として価値的固定性を確立 し
ていたのであるが,こ の時期は,国 際通貨体制が,か つて直面 した最も重
大な危機の最初の段階にさしかかっていたのである。経済問題が危機的に
なったぽか りでなく,石 油をめ ぐる政治問題が発生 した ことは興味あると
ころである。




施 した。1970年 初期 までに,世 界のオイル市場でOPECは 支配的な地位
を獲得するまでになっていたが,石 油輸出禁止が緩和 されたとき,OPEC
は石油価格を著しく上昇させ,以 前の1.30ド ル水準/バ ーレルから10.72ド
ル水準/バ ーレルへと引き上げたのであった。大半の石油取引は ドル で 行




他の諸国は,そ の上昇 した価格で石油代金を支払 うしがなかった。』OPEC
の価格上昇は,大 規模な富の移転の歴史的な事例であ り,巨 額の ドルが石
油消費国から中東石油産出国へ と移転 した。
しかしOPEC諸 国は,こ の巨額のオイルマネーを手にした 幸運をどう
処理すべきかとい う逆説的で皮肉な問題に直面 したのであった。明らかに




石油シ ョックによって引き起 こされた問題にもかかわ らず1ア メリカ経
済はなお世界で最 も強力であった0'.豊富な ドルを保有するOPEC諸 国に
























現在,「 オイルマネーのリサイクル」と 呼ばれている プRセ スは,図6
に示すように(8),ま つ中東諸国がアメリカやヨーロッパ,日 本に"石 油を
輸送 し",そ の代金支払いとしてこれ らの国々が,中 東に"ド ル を送付す
る"ど い.う過程がら始まる。OPEC諸 国はほぼ全額を アメリ.カやヨ ー ロ
ッパめ銀行に預金し,こ れをもとにして今度は資本不足国である発展途上
国に貸しつけられる。.しかし不幸なことに,今 やすべての人々が周知して
いるように,途 上諸国は,リ サイクルの循環が停止する場所であ り,'現在
め債務危機の火種が移植されるに至った場所なのである。
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図6オ イル マ ネ ーの リサ イ クル
言したようなカタス トロフィックな崩壊や不均衡は生せず,オ イルマネー
は大きな障害なくリサイクルしたのであった。
1970年 代の中頃までに,慢 性的国際収支問題が,多 くの発展途上国を悩
ますことになった。とくに石油輸入途上国にとっては深刻であった。この
ような国際収支の赤字は,次 第にIMFに よる 「調整的な貸 し付 け」 と
「援助の役割」に重きを置 く働きを要請するようになった。IMFが 創 設
された当時想像もしなかったような:役割が現在要請されるに至っている。




し出したものであ り,多 くの発展途上国は,た えず交易条件の悪化に直面
し,輸 入必需財のために支払わねばならない代金は,資 金の流出として頭
の痛い問題であった。途上国は石油輸入代金を支払 うために,多 くの新規
借 り入れ資金を必要 とし,1974-75年 のアメリカにおける景気後退によっ
(71)71
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て生 じた輸出収入の減少をまかなうためにも,よ り多 くの新規借 り入れ資




に,借 り入れ国は,通 常IMFが 判断する一連の経済政策に同意すること
を求め られた。経済を安定化した り,国 際収支問題の原因とみられる障害
を取 り除 く努力が必要とされた。IMFに よる経済安定化のための 経済政
策パッケージは,し ば しぼきびしい次のような引き締め政策を採用するこ
とを各国に要請 した。





これらの経済政策は,一 般的に経済成長を抑制 し,き びしい経済状況を長
い間つ くり出す ことになった。IMFと 借 り入 れ 国(石 油輸入途上国)と
の通常の相互理解は,長 期的経済成長 と安定を回復す るためには,短 期の
犠牲はやむをえないとい う認識であった。しかし,一 国の政府官僚達は,
このことを理解 したとしても,多 くの一般市民にとって,か かる政策は許
容できるものではな く,生 活水準の切 り詰めを強いること以外のなにもの
で もなかった。
OPECの 価格上昇における第2ラ ウン ドどもい うべ き,第2次 石油危
機 は,ア メリカ経 済に1979年 か ら81年 にわたる3年 間のスタグフレーシ
ョンを もた らした(9)。バーレル当 り30ドル水準への石油価格の一層の上昇
は,利 子率の高騰 とインフレの暴騰をもたらし,経 済成長率の減退と失業
72(72)
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率の増加をもたらした。 さらに,ア メリカぽか りでなく,石 油輸入途上国




再び今度も,石 油輸入途上国は貿易の減少や,す さまじいインフレ,累 積
した過去の借 り入れや利子率の高騰のために,IMFか らの借 り入 れ 資金
を増大させた。現在この点でもっとも重要なのは,民 間商業銀行からの資
金借 り入れが増大していることである。IMFの 限定された貸し付 け 能力




き締めされてお り,利 子率は記録的水準に上昇していたので,銀 行は自分
達自身の考えにもとづいて,楽 観的将来展望のもとに少しもリスクなど考
えることな く,石 油輸入途上国に資金を貸し付け,そ のことが著 しい利益
になると思 うに至ったのである。







た レーガノミックスは,為 替相場の自由なフロー ト制を続魅することを主




1981年 ～83年 にかけて,連 邦準備銀行は貨幣緊縮政策を供給サイ ドの経
済学にもとづいて採用 した。その結果,1930年 代以来最悪の不況を誘発す
ることになった。最終的に,イ ンフレ発生の背景を打ちくだ くことができ
たのであるが,二 度に渡るはげ しい失業や経済成長率の低下,記 録的な連
邦予算の赤字,増 大する国際収支赤字などの経済的犠牲を伴 うものであっ
た。
やがて物価は沈静し,ア メリカ経済は回復 しはじめたのであるが,危 機
の火種もこの頃多 く播かれたのであった。この時期の高騰 した利子率は,'
アメ リカ ドルを再び強 くし,外 国投資が高収益をもとめて流入してきた。






1982年 に,利 子率 も石油価格もまだ高水準にあ り,ア メ リカの景気停滞
も深刻であったとき,発 展途上国の経常収支の赤字が壊滅的な900億 ドル




1982年8月,メ キシコの大蔵大臣は,メ キシコは破産 したとい う爆弾を
かかえて ワシン トンに到着した。メキシコは,810億 ドルの累積対外負債




資金を必要 とした。 もし払えなけれぽ メキ シコは"デ フ ォル ト"を 宣言せ
ざ るをえなかったのであ る。 メキ シコに よるデ フォル トは,ア メ リカの六
大銀 行に とっては,約120億 ドルの損失を意味す るものであ った。それは
自己資本の価 値を50%減 らす ことを意味 し,メ キ シ コに貸 し付 け て い る
1400の ア メ リカ銀 行に きび しい損害を与え るものであ った。 これほ どの大
き さの危 機は,ア メ リカ政府が許容で きる範囲をは るかに越え る緊張を引
き越 す もので,問 題なのは メキ シ コではな くアメ リカであ った。
ア メ リカ貨幣 当局 は一時的に全面崩壊を回避す るよ うな救済貸 し付け金
をパ ッケー ジで寄 せ集める ことに した。12月 までに救済のための パ ッケー
ジは終了 し,そ の結果,直 接的な支払に必要な30億 ドルを ど うにか間に合
わせ るこ とが できた。 しか しその過 程を通 じて さらに140億 ドルが負債 と
して メキシ コに追加 された のであ った。
メキシ コの債務危機 は,国 際金融 問題に世 界の注 目を集め るもの とな っ
た。 これ は長 い年 月に渡 って今に も勃発 しそ うで起 きなか った債 務問題の
本質 を明らかにす るもので,そ の重 大性 に気 づいた とき,事 態 は危機的段
階 に到達 していた。今 や債 務危機 は,世 界的問題であ り,世 界経済の重要
問題 に リス トア ップされ るに至ったのである。 しか し,主 要 な 西側政府
は,石 油価格上昇 に端 を発 した 自分 自身 の経 済的停滞 に専 念 しなけれぽな
らなか ったので,広 範 囲で長期 的意味 を もつ危機 的状況 に立ち向か うこと
がで きなか った。 メキシ コだけが問題 に巻 き込まれ ていた のではな く,ア
ルゼンチン,ブ ラジル,チ リ,ヴ ェネズエ ラ,ペ ルー,ナ イ ジェ リア,フ
ィ リピン,ポ ーラン ド,ル ーマニアな どの国 々も同様の問題をかか えてい
たの であ った。
レ.一ガン政権の債務危機 に対す る対応 は,債 務 国が借金 を返済 し続 ける
ために,IMFや 民間商業銀 行が追加 的貸 し付 けの拡大 を 行 うべ きである





のであった。期待された景気回復が1983年 に発生 し,1984年 までに世界貿
易は年率8.5%で 拡大 し,世 界産出高は4.2%で 成長 した。1986年 まで続い
たこの景気回復をもってしても,国 際経済問題がなくなった とは言えない
ことは明らかであった。
二回の石油価格上昇が,ド ル体制の国際通貨制度に 与 え た 不安定要因
は,は か り知れないものがあった。巨額なオイルマネーが石油代金 として
石油消費国か らOPEC石 油産出国に支払われ,そ のことが,ア メリカを
中心とする世界経済の長期不況を需要面から発生させると共に,他 方,原
油価格の上昇が供給面か らインフレを引き起こすことになった。 これ ら二
つの相乗的需給効果が 「スタグフレ』シ ョン」 という経済的病理現象をア
メリカ経済に強 く引き起すこととなった。さらにオイルマネーの リサイク
ル過程で,ア メリカは被投資国としてオイルマネーに関する債務を持つ と
共に,ア メ リカ銀行経由の南米を中心 とする リサイクルの中で,巨 額な不
良債権を持つに至ったのであった。結局,石 油価格の引き上げ を 通 じて
OPEC諸 国のオイルマネーは,ア メ リカ経済を 「債権一債務」の金融的
不安定な積み木の上に押し上げてしまったのである。







したものであ り,間 欠的な突発 の 偶発性 が 漸次調整 されて平準化されれ
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ば,一 定の収束過程へと向か う種類のものであった。これに対して,レ ー
ガノミックスによって始発された巨大な財政赤字と経常収支の赤字は,本
質的にアメリカにとって内生的であ り,持 続的拡大的,非 調整的特質を保
有する不安定要因とみなされるべきものであ り,世 界通貨 としての ドルの
シニオ リティーの乱用であ り,規 律的ルール違反なのである。 これは発展
的安定期の金保有量に対するユーロマネーの相対的増大に伴 う不安定要因
や,成 熟不安定期の外生的現象 としての石油危機によるオイルマネーの不





現在の世界経済は,構 造的ないし撹乱的不均衡要因が,各 国,各 地域間
に堆積されて,危 機的な段階にまで到達 しているとみなされるにふさわ し
い情況下にある。世界経済の競争場裡でアメリカのかつての支配体制が着
実に侵食され,日 本と ドイツが急速に向上し,さ らにはアジア太平洋の新











第一の問題は,1970年 代の初期に始 ま る 「第三世界 の債務問題」であ
り,今 やその債務額は国際金融体制をおびやかすに至ってお り,天 文学的
水準に達 している。多 くの解決案が提示されているが,ど れ も問題を緩和
し,均 衡化へ向かう調整の形態では示されていない。デッ トサー・ビス比率
が上昇する結果,こ れ ら途上世界の生活水準は,25年 前 よりも低い水準に
押 し込められているとも言われている。
第二の問題は,世 界的影響の及ぼす範囲と広さに愛いて甚大であ り,・か
つ深刻なアメ リカの 「双子の赤字問題」で,ア メ リカ政府の財政赤字ど経
常収支の赤字である。これら二つめ赤字は前例のないほど巨大化し,1981



















ような対外投資収入の純黒字を実現 していた。 しか し1984年末頃から,こ
れらは決定的に変化 し,た えず増大する貿易赤字が純投資収入を圧倒し,
国際経済でかつて支配 していたアメリカの地位が逆転することとなった。


















るものであ り,ま た連邦予算の赤字を賄 うのに役立つ。 と同時にそれは,
あた りまえになったアメ リカ消費者の高い生活水準を維持することを可能
ならしめ,借 金体質の進捗の中で,消 費支出を促進する役割をもつ。 この
意味するところは,今 やアメリカ経済が完全に日本の貯蓄ないし資本に依
ヘ ヘ ヘ へ








政々策という伝統的政策手段は時代遅れのものとな り,ア メリカは自分 自
身の経済的運命をコン トロールする力の一部を失いつつあると言っても過
言ではないのである。 これは覇権国として戦後世界を独占的に取 りしきっ
てきたアメ リカとしては,想 像を越える変化であ り,パ ックスアメリカー
ナの衰退の徴候が ドル通貨体制に本格的に出現 しているものとみるべきも
のである。







国の関係は,ほ とんど全面的な"共 生関係"の 中にあると言えるが,し か















益を得 ようとしてアメリカに投資 し,ド ルに対する需要を増大 したことに
よる。 ドル高はアメリカの貿易不均衡を一層悪化させ,危 機的な状態にま
で,経 常収支の赤字を増加させたのである。1985年 の秋,主 要国による協
調介入がプラザホテルで行なわれ,そ の結果 ドルの価値は主要外国通貨に
対 して約50%減 価したのであるが,す こしも事態を改善することにならな
かった。1988年 現在 までに,ア メリカの貿易収支および経常収支は,な お




は明らかである。覇権国アメリカが ドル通貨体制のもとで,過 去40年 間に
果 してきた と同じ支配的役割を今後も世界経済の中で継続できるかの よう
に想定することは現実的でない。世界最大の債務国が,世 界の警察官とし
て安全保障の負担分担のすべてを担った り,最 後の買い手として,開 放さ
れた 自由貿易市場維持のコス トを一手に引き受けた り,資 本供与の貸 し手
であった り,基 軸通貨の安定的維持者であることはできない。これら国際
的公共財に対する負担分担は,覇 権国の最も重要な任務であ り,ア メリカ
の累積債務国化は,も はやそれを不可能にするぽか りでな く,世 界経済の
根本的基礎を不安定にす るものである。
1985年 アメリカは日本をはじめとしてイギ リス,フ ランス,旧 西 ドイツ
(81)81
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をニューヨークプラザホテルに招き,為 替相場について論議 した。 ここで




見方は,各 国間の一致した認識であ り,自 由な市場原理の作用のままに,・
自然に放置 しておくよりも,計 画的秩序だった主要国の一般的合意のもと
に 「ドル切下げ」をはかることの 方が,混 乱が少ないと考えた の で あ っ
た。`計画的意図的であったにせよ1985年 のプラザ合意は,歴 史的な 「ドル
の暴落」であ り,米 国以外の他の四ケ国が ドル切下げに対 して合意を与え
ヘ ヘ ヘ ヘ ヘ ヘ ヘ ヘ ヘ へ
るだけの経済的余裕が存在しただけ危機的ではなかっただけの話である。
プラザ合意にもとつ く覇権国アメリカの ドル切下げによって,貿 易収支






ドラヂとフ長期波動のrD局 面」の出現であ り,世 界経済全体を低位に底
割れさせる諸特質を含むと共に,世 界需要の縮小ないし抑制を通じてのみ
不均衡の拡大が阻止される。
(i)ア メ リカの貿易収支の長期的赤字拡大は,覇 権国アメリカが,相
対的な過少生産構造の矛盾を脱却することに失敗したことを物語る有弁な









策の二律背反的均衡化行動に直面 してお り,そ の緊迫 した状況は,ド ル価
値や株価を暴落させる危険性を内在させるものである。
(iii)覇 権国アメリカの累積債務国化に対応して,非 覇権の債権国代表
は,日 本であるが,日 本はこれ まで,度 々黒字不均衡を調整するために,
ヘ ヘ ヘ ヘ へ
非不胎化的金融 ・財政 々策を採用 してきたが,そ の度ごとに過剰流動性や
国債の大量:発行,バ ブルの発生に伴 う複合不況など国内マクロ政策の失敗
に翻弄され,「 プレミアムつきのデフペ リティー」を経験 してきた。 おそ
らく今 日の日本は,累 積債務国アメリカに協調 して非不胎化的拡張政策を
採用する限界に到達 してお り,こ れ以後は,不 胎化的需要抑制策を採用せ
ざるをえないであろ う。その ような政策は一段 と日本の黒字不均衡を拡大
し,'ドル暴落の潜在的圧力を強めることになる。
(iv)覇 権国アメリカと非覇権国 日本が,国 内マクロ政策 と対外経済政









安定なデフペ リティーを招 くだけである。他方,非 覇権国日本の黒字調整
に随伴した非不胎化的マクロ政策はバブル的デフペ リティーを生み出すだ
けで,バ ブルが消滅したときは,日 米間の経済力格差が一層鉢大 している
(83)83
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のである。今 日日米間に生じている経済的不均衡は,約60年 前にお け る
1930年 代の長期波動下降局面での覇権国イギリスと非覇権国アメリカとの
「覇権交替の移行期」に対応している。ただし現在の日米間における覇権




とい うべきで,不 況局面が長期化する危険性を強 く内包している。
《注》
(1)最 近の長期波動に関する内外文献については以下参照。




日本経済新聞,1992年3月17日,経 済教室,「 コン ドラチェフ生誕100年 」,
東京国際大学教授,篠 原三代平
(2)経 済学における構造概念については以下参照。
赤松要,r経 済政策論』,第1章,青 林書院新社,昭41年 。
赤松要,r世 界経済論』,序 章,国 元書房,昭 和40年 。
ヘ ヘ ヘ ヘ ヘ へ し
(3)過 少 生 産 構 造 と い う概 念 を 経 済 学 に 導 入 し,有 効 供 給 の理 論 と い う立 場 か
ら ケ イ ン ズ理 論 を 批 判 した の は 赤 松 要 であ る。 赤 松 要,r経 済 政 策 論 』,第5
章 。
(4)100年 周 期 の 「モ デ ルス キ ー波 」 は 大 国 の 覇 権 交 替 で あ るが,50年 周 期 の
「コ ン ドラ チ ェ フ波 」 は,覇 権 の 交 替 だ け で な く,「 非 交 替 」 とい う 覇 権 の
挑 戦 的 危 機 を加 え る こ とに よ っ て,従 来 の長 期 波 動 論 に モ デ ル ス キ ー 的覇 権
論 を 組 み 入 れ る こ とが 可 能 とな る よ うに 思 え る。G.Modelski,ed.,Explo-
ringLongCycles,LynneRiennerandFrancesPinter,1987参照
(5)J.C.Pool,S.C.Stamos,Jr,『lnternationalEconomicPolicy,Beyond
thetradeandDebtCrisis』,LexingtonBook;,1989。以下 の 拙稿 は,上
掲 書 の紹 介 と引用 に 多 く依 存 しな が ら,世 界 経 済 の 構造 的 不均 衡 要 因 が 各 所
に 堆 積 さ れ て 危 機 的 な段 階 に ま で達 し て い る こ とを 長 期 波 動 的 四 局面 分 析 に
従 っ て指 摘 す る もの で あ る。
84(84)
長期波動と現代世界経済
(6)ア メ リカ の金 保 有 量 と の関 係 で ドル 危機 説 を主 張 し た の は,R.ト リフ ィ
ン であ るが,ト リフ ィ ソ の考 え とわ れ わ れ の長 波 的 四局 面 分析 の最 大 の相 違
は,金 廃 貨 に よ る ドル は,国 際 通 貨 と して 「過 剰 の促 進 効 果 」 を もち,安 定
的,発 展 的 に 機 能 した とみ る と こ ろに あ る。 真 の ドル通 貨 危機 は,ア メ リカ
が 貿 易 収 支 を 赤 字 化 した1971年 以 降 とみ る。
R.Tri伍n,GoldandtheDollarCrisis,1960(小島,村 野 訳,r金 ・ ド
ル の 危 機 』,動 草 書房,1961年 。
(7)J.C,Pool,S.C.Stamos,前掲 書 ジp,5
(8)J.C.Pool,S.C.Stamos,前掲 書,p.10
(9)石 油 シ ョッ ク とス タ グ フ レー シ ョンの 経 済 理 論 的 関 係 は,イ ン フ レ供 給 曲
線 が石 油 価 格 の上 昇 に よ って左 上 方 に シ フ トし,新 しい 均 衡 点 へ の 移 行 過 程
で,物 価上 昇 と産 出 水 準減 少 の 同 時 的 発 生 が 生 ず る もの と考 え られ て い る。
これ は 過 少 生 産 構 造 の矛 盾 の一 現 象 形 態 とみ るべ きで,石 油 シ ョ ックや,敗
戦 国経 済,軍:事 大 国,社 会主 義 経 済 な どに特 有 の 現 象 で あ る。
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本論文は社会科学研究所総合研究,テ ーマr今 日の世界経済における長期動
向と累積債務問題』の一環として執筆されたものである。
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